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BUX 23.262 -1,6% Mtel 393 -0,3% Bayer 94,7 -1,4% BURMHUF 310,97 0,5% Olaj ($) 29,7 -3,9%
DAX 8.979 -3,3% MOL 13.780 -0,9% BMW 69,5 -3,3% BEURUSD1,1193 0,3% Arany($) 1.189 1,3%
S&P 1.853 -1,4% OTP 5.935 -29% Commerzbank 6,7 -7,4% USD/HUF 277,85 0,2% Réz ($) 209,1 -0,6%
RDX 828 -3,7% Richter 5.250 -1,3% Lufthansa 12,1 -4,4% USD/JPY 115,85 -0,9% 10Y hozam 3,4 6,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Egyre jobban bintetik a Tesla-t a befekteték

- Gorogorszagban ujra feler6sédhetnek az EU ellenes érzelmek
- Nyomas alatt az olaj, szarnyal az arany

- Elromlott a hangulat a forint piacan

- Mar a 10 éves japan allamkoétvények hozama is negativ

- Vartnal jobb eredmény a Richtertél

- Esésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Mikdzben szétesik a vilag, a Richter egy j6 gyorsjelentést tett k6zzé. Az arbevétel sorokon altaldban
meghaladta az éves terveket, és a rubelgyengilést is sikerult kittni a koltségek kézben tartasaval. Persze
ebben az is segitett, hogy a K+F kdltségek atmenetileg drasztikusan csdkkentek, mintegy lefelezédtek év/év
alapon. Ugyanakkor a mult év masodik felében a kulénbdzd régidkban bevezetésre kerllt szamos Uj
gyogyszer az értékesités arbevételének dinamikus bévilését sugallja. Raadasul az értékesités egyre inkabb a
nagyobb hozzaadott értékii termékek felé tolédik el. igy a negativ hangulat ellenére pozitiv arfolyam reakciot
varunk.

Mindekdzben a DAX indexben eltoért a tamasz 9.300 pont kérnyékén. Messzirdl nézve az indexet a 8.200 pont
korlli szintet visszatesztelheti az index, s6t, ennek a tdmasznak nem kellene eltérnie. Ugyanakkor a tetd
formaciébdl 6.000 és 7.300 pont kozoétti célarfolyam jon ki. Vagyis nagyon csunyan néz ki az index.
Mindekdzben egy grafikon jarja be a vilagot, amely szerint az allami alapok (olajtermel& orszagok) majdnem
50 széazalékban bankokat tartanak, tartottak. igy meg is van a legljabb magyarazat arra, miért zuhannak a
bank részvények.

A mai napon esést varunk mind a DAX, mind a BUX index esetében.

fel hirleveleinkre!

atunk napi renc : it a piac a g
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum
febr.
febr.
febr.
febr.
febr.
febr.
febr.
febr.
febr.
febr.
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1d6 Orszag Adat ld6szak Korabbi
8:00 GE Foly¢ fizetési mérleg (milliard euro), tény dec. 24.7 25.6
8:00 GE Ipari termelés (év/év), tény dec. 0.1% -2.2%
8:00 GE Kiilkereskedelmi mérleg (milliard eurd), tény dec. 20.6 18.8
10:30 UK Kiilkereskedelmi mérleg (milli6 font) dec. -3170 -3000
Bef-mkt us Coca-Cola Co 2015 Q4 0,43 0,37
Bef-mkt us Fidelity 2015 Q4 0,75 0,93
Bef-mkt us Goodyear Tire 2015 Q4 0,08 0,75
14:00 us Viacom 2016 Q1 1,18
22:01 us Western Union 2015 Q4 0,42 0,42
22:15 us Walt Disney 2016 Q1 1,27 1,45

Nemzetkozi hirek

USA:

Nem indult j0l a hét a tengerentulon, az indexek komoly eséssel inditottdk a kereskedést. A zarashoz
kdzeledve megjelentek a vevék, de még igy is jelentés minuszban zartak az indexek. Tegnap is a
Nasdaq index volt alulteljesitd, az S&P500 pedig mar kozel két éve nem latott mélységben van.

Tegnap nem publikaltak fontos makrogazdasagi adatokat, a befekteték a Fed elndkének szerdai és
csutortoki meghallgatasara fognak figyelni.

9%-ot esett a Tesla tegnap az olajaresés, az értékesitések varakozasoktdl elmaradé szamai, illetve a
papir tulértékeltsége miatt. A tarsasag holnap érkezd gyorsjelentésével kapcsolatban egyesek mar
veszteséges negyedévet emlegetnek. A Bloomberg elemzéi konszenzusa szerint 28,2 millié dollart
tehet ki a netto profit.

Eurépa:

Jelentds minuszban zartak tegnap az eurdpai részvények. A FTSE 100 index 2,7%-ot, a CAC 40
index 3,2%-ot, a DAX index 3,3%-o0t esett.

Az Eurasia Group politikai-gazdasagi elemz6 cég szerint, ha Németorszag a menekiltvalsagot a
gbrég-macedon hatar lezarasaval oldand meg, akkor feler6sédnének az EU ellenes érzelmek, ami
akar el6rehozott valasztdsokhoz is vezethetne. Az elemzés szerint a goérégdknek juniusban 3,5
milliard eurdnyi adéssaguk jar le, amihez még nincs meg a szikséges téke.

A német export-import adatok a vartnal gyengébbek lettek, ugyanis az export a vart 0,5%-os bévilés
helyett 1,6%-ot esett, mig az import 0,5%-0s visszaesés helyett ugyancsak 1,6%-kal esett.

Erste DAX Certifikatok > Részletek

y"‘aq Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Olaj, arany:

A WTI 30 dollarig stillyedt ma reggel. A piacot az USA nyersolaj készletadata foglalkoztatja leginkabb:
a szerdai EIA adatra a varakozas 3,2 millié hordé béviilés. Az USA nyersolajtermelés tavaly aprilis 6ta
esik, viszont idén kikerllt Iran a piacra, aminek hatasara 500 millié hordé folé nétt az USA teljes
készlete, ami mindenkori csucsot jelent. A tulkinalat csak lassan tlnik el a piacrdl, a varakozasok
szerint még az év végéig néhetnek a készletek.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/1
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Az arany 1.192 dollarra emelkedett. A piac a t6zsdei bizonytalansagokat tekinti a f6 hajtéerének: a
piaci pletykak szerint a szuverén alapok eladasa viszi a primet. A bizonytalansagot fokozta a
Deutsche Bank bejelentése, mely szerint elég készpénz likviditassal rendelkezik, hogy kifizesse
addssagait. Mas piaci szereplék szerint a Fed kamatemelések megakaszthatjdk az arany
emelkedését.

Devizak:

Jé hangulatban kezdte a forint a hetet, de a 308,5 alatti szinteket nem tudta sokéig megtartani az
EUR/HUF devizapar. A nap masodik felében mar latvanyosan elromlott a hangulat, és 310,8-ig
gyengult zarasra a forint. A reggeli érakban is ez az irany folytatédik.

A dollar tegnap 1,11-ig er6sddoétt vissza az eurdval szemben, de nem sokaig tartott ez a mozgas,
zarasra 1,12-ig gyengiilt a dollar. Reggel ismét er6sddni kezdett, és 1,118-ig sillyedt az arfolyam. A
Fed elndk holnapi meghallgatasa el6tt 1,11-1,12 koz6tt folytatddhat az oldalazas.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 5,4%-ot zuhant, mig a kinai és hongkongi részvénypiac nemzeti innep miatt tovabbra is
zarva tart.

A japan 10 éves allamkoétvények hozama elészor esett a negativ tartomanyba, ami egyértelmien a
befektet6k menedékkeresését jelzi. A negativ jegybanki betéti rata bejelentését kdvetéen még 22
bazispontos hozamon forogtak a japan allamkétvények.

A japan jen jelentésen er6sddoétt a dollarral szemben, ami elsésorban az export szektor szamara
negativ. Az export szektornal is gyengébb teljesitményt mutattak a bankok. A negativ jegybanki rata
bevezetése Ota a bankszektor és az index teljesitménye szétvalt, és a bankok egyértelmien
alulteljesitéveé valtak.

Hataridés piacok:

Mind az amerikai, mind az eurdpai hatarid6és indexek a negativ tartomanyban voltak ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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BUX (pont) 23.649 23.767 23.262 23.262 EUR/HUF 310,97 311,66 310,7 311,55




®
ERSTE 5 Panorama

Investment

Nemzetkozi részvényindexek
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valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16.027 -1,1% -9,6% WIG 20 1.770 -1,2% -24,4%
Nasdaq Composite 4.284 -1,8% -9,4% PX 873 -3,6% -11,0%
Nasdaq 100 3.961 -1,6% -6,1% Hang Seng 19.288 0,5% -21,8%
FTSE 100 5.689 -2,7% -16,8% Russell 2000 969 -1,7% -18,9%
RDX 828 -3,7% -18,3% Nikkei 16.085 -5,4% -9,2%
ISE 30 88.211 -3,1% -15,5% ATX 2.026 -4,9% -11,4%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 86,28 -3,8% 37,9% Infineon 10,49 -5,0% 5,6%
Arcelormittal 3,23 -7,4% -64,2% Linde 116,51 -3,7% -32,8%
Axa 19,59 -3,7% -4,1% Lufthansa 12,13 -4,4% -9,4%
Banco Bilbao 5,57 -5,6% -30,4% Nokia 5,22 -4,0% -21,8%
Banco Santander 3,52 -6,2% -41,5% Osram 37,53 -2,9% -6,2%
BASF 57,64 -2,3% -28,5% Raiffeisen 10,39 -6,9% -8,8%
Bayer 94,70 -1,4% -22,9% Ryanair 12,75 -5,1% 37,9%
BMW 69,50 -3,3% -32,9% SAP 65,57 -1,9% 12,2%
BNP Paribas 39,30 -5,5% -14,0% Siemens 81,65 -1,9% -13,1%
Commerzbank 6,73 -7,4% -40,8% Telefonica 9,15 -3,0% -28,8%
Daimler 59,42 -2,5% -27,1% Thyssenkrupp 13,39 -3,3% -41,9%
Deutsche Bank 13,92 -7,8% -48,8% Total 38,17 -1,9% -20,4%
Deutsche Post 20,16 -3,2% -28,6% Unicredit 3,01 -5,8% -44.4%
EON 9,12 -3,4% -30,0% Volksw agen 112,44 -4,7% -45,6%
Fiat Chrysler Automotives 5,38 -9,9% -30,9% Wizz Air 22,05 -7,5%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kovetheti valés idében a www.erstemarket.hu honlapon!
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Vallalati hirek

- A Richter ma hajnalban tette k6zzé IV. negyedéves eredményét. A hazai és az eurdpai, illetve a roman
értékesités jol alakult, az orosz piacon azonban a rubel leértékel6dés miatt forintban mérve visszaesett az
értékesités (azonban rubelben szamolva 20%-kal nétt). Hatalmas visszaesés volt lathatdé az ukran és a
kinai piacon is. Az ok Ukrajna esetében a politikai helyzet, mig a Kina esetében a korabbi negyedévek
elérehozott szallitasa volt. Az Esmya 15,7 millié eurds bevételt generalt a negyedévben, igy éves szinten
49,8 millié eurds arbevételt ért el, ami jobb volt a cég altal vart 47 millié eurénal. A bruttd marzs nyomas
alatt volt, de a szigoru koéltség kontroll és a vartnal nagyobb mértékben visszaesd (-6 milliard forint) K+F
koltségek miatt az Uzemi eredményhanyad 17% lett. A rubel leértékelédése és az egyéb deviza
mozgasok a vartnal kisebb deviza hatast eredményeztek. Az eredmény 6sszességében j6 lett, a nettd
profit 14,5 milliard forinttal nétt, mig az Gzemi eredmény 34%-kal ugrott meg. Az értékesités nétt, az
Esmya a vartnal jobban teljesitett. A cariprazin hamarosan piacra lIép az USA-ban, raadasul a lll. és a IV.
negyedévben piacra dobott Uj készitmények is ndvelik majd az idei eredményt. Pozitiv arfolyam reakcio
varhaté ma a jo eredmény hatasara.

Richter

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz. Erste Publikalt
milliard Ft 2015.IV. 2014.1V. 2015.1-1V. 2014.I-IV. 2015.IV. 2015.IV. vs. Erste
Belféld 8,2 71 F 16,1% 35,0 328 6,6% n.a. 74 11,6%
EU 40,6 34,5 F 17,8% 149,6 134,7 11,0% n.a. 38,4 5,6%
Oroszorszag, FAK 27,2 34,0 r-20,1% 122,1 1353 -9,8% n.a. 27,2 -0,1%
USA 54 54 F 0,0% 18,1 16,1 12,1% n.a. 5,6 -5,2%
Kina 0,9 35 '-74,2% 16,8 13,6 23,8% n.a. 1,1 -20,4%
Latin Amerika 2,4 2,4 F -0,1% 9,1 83 93% n.a. 36 -32,7%
Egyéb 4,0 3.2 F 24,2% 14,6 12,8 14,1% n.a. 35 13,9%
Osszes export 80,5 83,0 i -3,1% 330,2 320,9 2,9% n.a. 79,5 1,2%
Arbevétel 88,7 90,1' -1,6% 365,2 353,7 3,3% 86,8 86,9 2,1%
Uzemi eredmény 15,0 11,2 F 34,4% 67,4 37,7 785% 11,5 1220 22,7%
Adozott eredmény 9,7 -3,9 "n.é. 54,1 25,0 116,7% 7,9 7,6  27,6%
Uzemi marzs 16,9% 12,4% 18,4% 10,7% 13,2% 14,1%

Netté marzs 10,9% -4,3% 14,8% 7,1% 9,1% 8,8%

Konszenzus: portfolio.hu
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok
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zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célér
Magyar Telekom 393 -0,3% 6,8% 406.114 Felhalmozés 2015.09.29 450
MOL 13.780 -0,9% 17,5% 127.079 Tartas 2016.01.28 14.200
OoTP 5.935 -2,9% 444% 632.441 Tartas 2015.10.02 6.000
Richter 5.250 -1,3%  36,0% 262.989 Felhalmozas 2015.08.05 5.190
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 20 -2,5% -15,0% USA 10 éves 1,71% -4.3 -27,2
Tavkozlés 45 -0,3%  -91% EMU 10 éves 0,21% -1,3 -15,0
Olaj 953 -0,4% -31,0% Magyar 10 éves 3,41% -1,0 41,0
Gyogyszer 481 -1,5% -11,5% USA 5 éves 1,13% -31 -38,0
Szalltmanyozas 6.924 -0,3% -21,7% EMU 5 éves 0,29% -0,1 -24,2
Félvezetd 104 -1,7%  -6,6% Magyar 5 éves 2,41% -0,0 -15,0
Kozszolgaltatd 46 -0,3% 0,6% Japan 5 éves 0,26% -8,7 -36,6
Hadiipar 2.531 -0,8% -15,4% EMU 3 hénapos 0,34% 0,9 -23,3
Magyar referenciahozamok
5.0%
4.0% A
0 :/
3.0% A
; i Jelenlegi
1 hénapja 1 hete
2.0% A
1.0% A
0.0% T T r T
0év 3év 6 év 9év 12 év 15 év
Alapkamatok (%): MNB 1,35 ECB 0,05 FED 0,50 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB -0,75
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Fogalmak

P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté eredménnyel

EPS = A vallalat netté eredménye osztva a forgalomban levd részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetéslink hany év alatt tériil meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (ii) az eredménye csdkkenni fog az adott vagy az elkdvetkezé
években.

A magas PE mutaté a kovetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdviilés varhaté az adott és/vagy az
elkdvetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacio+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Nett6 adossag = ROvid és hosszu tavu addssag dsszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az adé és a pénziigyi eredmény 0sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutat6 a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években ndvekedni fog.

P/BVPS = Price per Book Value Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté konyvszerinti eszkozértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszk6zok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezdk kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a netté
eredmény osztva a sajat tékével — alacsony, azaz kisebb, mint az elvart hozam (esetleg negativ - azaz veszteség), amely altalaban az
adott orszag kockazatmentes kamatlabanal 0-5% ponttal nagyobb hozamot jelent.

A magas P/BVPS mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) tilarazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a netté eredmény
osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely altalaban az adott orszag kockazatmentes kamatlabanal 0-
5% ponttal nagyobb hozamot jelent.

Az Erste Brokerek munkanapokon 8:30 és 22:00 6ra kozott varjak tézsdei megbizasait telefonon és személyesen

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

Angyal Krisztian 1-235-5852 Farkas Laszl6 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 I1zbéki Otto 1-235-5123 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Racz Géabor 1-235-5857
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

Honlap: www.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvéanyban foglalt informéaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertéktézsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulaséat olyan tényez6k alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (gyletek elétti tajékoztatasrol sz6l6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elé6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/
mailto:info@ersteinvestment.hu

